Government Funds of Municipalities and Local Governments in the United States of America by 戸田 壯一 & Toda Soichi
一19一
〈論 説〉
地方公共団体の公金管理一アメリカの事例を中心に一
戸 田 肚 一一
1.は じめ に
2002年4月1日,日本で は 日本 版 ビッグバ ン
の総仕上げの最終段階 として,ペ イオ フの一部解
禁がなされた。 これは 「護送船団方式」 による金
融 行 政 か ら 「市 場 競 争 と 自己 責 任(self-reli-
ance)」への転換 を意味す る ものである。全 ての
経済主体 が,リ スクとリター ンを勘案 しつつ 自己
責任 で行動す ることが求め られる時代 になったの
である。 とはいえ,自 己責任は全ての経済主体 に
とって情報が完全である必要があるが,こ の点 は
現状では十分 に満た されている とは言い難い。
金 融機 関が破綻 し,ペ イオ フが実 施 された場
合,定 期性預金 の全額保 護 をはず し,1000万円
プラス利子が各預金者 に支払われ,そ の後破綻金
融機関の残余財産の処分の進展 に応 じて付保対象
を上回る預金 を保有す る預金者 に返済 され,普 通
預金 は従来通 り全額保護 されるとい うものが,ペ
イオフの一部解 禁 とい う。 しか し,2002年10月
に小泉首相は,様 々な要因を勘案 した結果,ペ イ
オフ全面解禁の2年 延期 を発表 した。
ところで,ペ イオフ解禁は,地 方 自治体の公金
預金 も一・般の預金 と同様の措置 を受 けることとな
り,100%保護 されな くなった。そのため地方 自
治体 も公金預金 の保 護策 を講 じる必要 に迫 られ
たω。 どの地方 自治体 も何 らかの形で,公 金の管
理に関する対応方策を講 じている。
では,連 邦預金保険制度の下でペ イオフが実施
されているアメリカでは,公 共 団体の公金は どの
ように管理 されているのであろうか。本稿 は,こ
の点 を検討することにある。最初に,本 稿 では,
公金管理が どのように行われているのか を概観す
る。次 に,公 金預金 についてはどのようなルール
に基づ いているのかを見てい くことにす る。そ し
て,預 金以外の公金 については どの ような方法で
管理 ・運用 されているのかについて,カ リフォル
ニア州のオ レンジ郡やアイオワ州 における事例 を
検討す る。最後に,本 稿 で論 じたことを要約す る
ことでむすびにかえることにしたい。
∬.アメリカの地方公共団体の公金管理
(1)ペ イオ フによる破綻処理
銀行恐慌の さなかの1933年に連邦預金保 険制
度(FDIC)が設立 され た。FDICが破 綻 金融機
関をペイオフ方式で直接清算す る場合,当 該金融
機関の預金者はFDICによって法律 で定め られた
範 囲で預金の保護 を受け られ るの である。FDIC
に よれば,1934年か ら44年にかけてペ イオフに
よって破綻 処理 され た金 融機 関の数 は241行で
あったが,45～54年の間 は一件 もペ イオ フの実
施が なか った。そ の後,83年 までの 間にお ける
ペ イ オ フ 実 施 の 数 は,一 桁 台 が 続 い た(62
年,68年,74年お よび78年はペイオフ実施 され
ず)。しか し,1984年か ら92年にか けて のペ イ
オフ方式 による破綻処理は毎年二台で行 われた。
87年には最高の51行がペイオフで破綻処理 され
た(2)。ペ イオフの対象 となった破綻金融機 関の資
産規模 を見 る と,100万ドル～1億 ドル未満の も
のが201行,1億 ドル～5億 ドル未満 の ものが68
行 さ らに5億 ドル～10億ドル未満 の もの が7行
であ った(表 一1を参 照)。これか らもわかる よ
うに,ペ イオ フされた金融機 関の資 産規模 は,1
億 ドル未満の ものが大部分 を占めていたというこ
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表一1ペ イオフ処理された金融機関の資産規模
銀行の資産規模 金融機関数
100～1000万ドル 49行
1001～2000万ドル 38行
2001～3000万ドル 28行
3001～4000万ドル 23行
4001～5000万ドル 15行
5001～6000万ドル 16行
6001～1億ドル 32行
1億0001～2億ドル 43行
2億0001～5億ドル 25行
5億0001～10億 ドル 7行
(出所)FDIC,HistoricalStatisticonBanking,1934-2001,
ClosingandAssistanceTransactions,June2002.
(2)地方公共団体の資産構成
90年代初め に発生 した カリフォルニア州の オ
レンジ ・カウ ンテ ィの破綻 は,そ の規模か らいっ
て多 くの人々に大 きな衝撃 を与 えた。このカウン
ティの破綻 は,公 金 の管理担 当者 に よるデ リバ
ティブ運用が金利上昇 によって大 きな損失 を出 し
たことに加え資金運用成績報告書 を改 ざん してい
た ことに よるものであ った(3)。この ような事態に
対 し地方 自治体 による公金管理の保護策 として導
入 されたのが,預 金保護策 として金融機関か ら①
担保の徴収 をする方策 と② 「分散投資」 による公
金元本の安全性 を確保す る方策であった。
ここで1945年以 降現在 に至 る までの,州 お よ
び地方 自治体の資産構成比 を見てい くことにす る
(図一1を参照)。現金お よび預金の構成比 は,70
年代末か ら90年代 初めにか けて急激 に減少 して
いる ことがわか る。 これは,80年代 におけ る貯
蓄貸付組合(S&Ls)の破綻の急増 と,80年代末に
おける商業銀行 の破綻急増の時期 に一致 している。
州や 自治体が資産構成のなかで預金 を減少 させ
たのは,金 融機関の破綻 が急増 したのに伴って金
融機関へ の信頼性が低下 したことによるのであろ
う(図 一1を参照)。財務省 証券 の構 成比 は,45
～62年まで40%台,63～70年まで30%台,71
～76年まで20%台,77～84年まで30%台,85
～93年まで40%台 で,そ れ以 降は低下 し,2001
年 には19%に までになってい る。 これ に対 して
エ ージェ ンシー債 は,45年以降暫時増加 して き
たが,60年代 以降か な り増加 し,10%～20%で
変動 している。80年代以降 は,RP証券,公 開市
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図一2現 金 ・当座預金と定期 ・貯蓄預金の構成比
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(出所)図 一1に 同 じ。
場証券,社 債 ・外 国債 さらには企業エ クイテ ィ
が,そ の構成比 を増や している。 さらに,現 金 ・
預金の構成費の減少の なかで,流 動性預金 と貯蓄
預金等 の構 成比 は,45年以降83年頃 まで一貫 し
て流動性預金の構成比が減少 し,そ の後流動性預
金は30%台 で推移 している(図 一2を参照)。
以上か ら読み とれ るのは,州 お よび地方 自治体
は80年代か ら徐 々に,現 金 ・預金 を減少 させ る
一・方で,流 動性 の比較的高い有価証券 の保有 を増
や している とい うことである。 これは,州 を含む
地方 自治体が資産運用の多様化 を図っている証左
である。
(3)預 金の場合の公金保護策
ところで,破 綻金融機関がペ イオフで破綻処理
された場合,個 人預金 同様 に公金預金 も法律で定
め られた範囲内で しか付保 されない。即ち,あ る
金融機関が破綻 し,ペ イオ フで破綻処理 された場
合,州 政府を含 む地方政府や公共団体の資金 とい
えども,連 邦預金保険法において個人,企 業,地
方公共 団体 を問わず,預 金保 険 の付 保 限度額 は
10万ドルプ ラス利息が基本 になって いる。 とは
いえ,こ れまで金融機関のペ イオフに よる破綻処
理に際 して,公 的預金が どの ように処理 されたの
か必ず しも明 らかにされていない。 しか し,地 方
公共 団体 の公金預金 は,当 該州内の金融機関に預
金 されている場合 には,決 済性預金 と定期性預金
との両方がそれぞれ10万 ドルまで預金保 険の支
払 い対象 になる。 これに対 して,州 外の金融機関
に預金を していてその金融機 関が破綻 した場合,
決済性預金のみが10万 ドルの付保対象 とな り,
地域への配慮がな されている場合 もある。
金融機関が破綻 した場合の公金預金の対応策 を
い くつかの州 について まとめてみた ものが,表 一
2であ る。 この表 で見 られる とお り,ア イ オ ワ
州,イ ンディアナ州,コ ロラ ド州,ニ ュー ヨー ク
州では,公 的預金の保護策 を法律 によって策定 し
ている。具体 的に見る と,イ ンディァナ州,コ ロ
ラ ド州およびワシ ン トン州では,公 的預金保護基
金や公的預 金保護法 等が設 け られてい る。例 え
ば,イ ンデ ィ アナ 州 で は,公 的 預 金 保 護 基 金
(PublicDepositInsuranceFund=PDIF)が1937
年 に設立 された。 この基金は,預 金保険制度 と同
じ方法で公的預金 を保護する ものである。即ち,
PDIFの基金は,公 的資金 を保有す る全てのイ ン
ディアナ州の預金金融機関によ り払い込 まれる賦
課金か らなってお り,基 金の投資お よび運用管理
は州財務長官が実施す ることになっている。
公金の保護策 に関 してアイオワ州 は,他 の州 と
異 なった方策 を用 意 していることが,表 一2で示
されている。即ち,ア イオワ州は他の州 にみ られ
ない減債基金制度 を1930年代 に設立 してい るこ
とである。銀行が破綻 した場合,こ の基金 を利用
して公金預金の保護が図 られている。 しか も減債
基金の資金で賄い きれない場合 は,追 加的にアイ
オワ州所在の金融機関に公金預金の額 に応 じて負
担 を強いている(4)。
ニ ュー ヨーク州の場合,FDICの付保対象外 と
なる公金預金 につ いて は,同 州 の地方 自治法 第
10条の3で 公金預金 を受け入れてい る金融機 関
に担保(自 治法で定め られている担保の種類 を簡
略化 して まとめた ものが,表 一3である。格付 け
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表・-2アメリカにおける州を含む地方自治体による公金預金の保護策
州 公的資金の保護規定 公的資金保護の方策
アイオワ州 IowaSinkingFund=
ISF
減債基金制度(1930年代設立〉:公 的資金の損失が預金保険や当該銀
行の資産処分によってカバーされない場合,損 失 をカバーする支払い
は銀行にある公的資金に対 して州減債基金からなされる。ただし,減
債基金の残高では公的資金の損失すべてをカバーできない場合,公 的
資金を預かっている金融機関にその公的資金の残高に応 じて追加的な
賦課金が課される。
イ ンデ ィアナ
州
PublicDepositInsur-
anceFund=PDIF
PDIF(1937年に設立):FDICがここの預金者勘定を保護するのと同
じ方法で,イ ンディアナの銀行に預けられている公的預金に付保する
もの。PDIF基金の投資 ・管理は州財務長官が実施。PDIFの基金は,
公的資金を保有するすべての預金金融機関により払い込 まれる賦課金
により調達する。
コロラ ド州 PublicDepositProtec-
tionAct=PDPA
PDPA(1975年制定)=公 的預金保護法は,FDICによる付保対象額の
公的預金を保護するためのものである。州財務官は,徴収 された税金
が立法によって計画で使われるまで納税された資金を管理運営する責
任を負っている。州財務官は,州 政府のために銀行業務,投 資お よび
現金勘定サービスを提供する。
ニ ユ ー ヨー ク
州
州 の地方 自治法 第10
条3項 により規定
預金保険の対処を超える公的資金は,そ れを受入れた金融機関に対 し
同額の市場価値を持つ的確証券を担保として受入れる。自治体 と保管
金融機関は,これら証券が公的預金の保証の担保になっているという
保管協定を締結する。この協定では,各金融機関の一般資産 と分離さ
れ,さ らに担保証券の頻繁再評価が行われる。【担保の種類:「 適格担
保」,「保証債」の他,書 面による保全協定の締結を要求】
ワシン トン州 PublicDepositProtec-
tionAct=PDPA
PDPA(1975年制定):金 融機関にある全ての公的預金を保護するこ
と。この法律は,銀行等が破綻 した場合,FDICによって付保されない
部分の公的預金の迅速な返済をすることを規定 したもの。PDPAに適
格な金融機関は保有する公的預金に対 して市場性のある金融商品担保
の形で保管 し,破綻 した場合それを使って公金の返済充てなければな
らない。規制課部門内の銀行局が銀行業を行っている機関に保有され
た公的資金のために管理する。
(出所)コ ロ ラ ド州,ワ シ ン トン州,イ ン デ ィア ナ 州 お よび ア イ オ ワ 州 のwebサ イ トか ら。 コ ロ ラ ド州 のPDPAに つ い て は,http://
wwwstatecous/gov_dir/auditdir/2001e㎡/1239htm,インデ ィア ナ 州 のPDIFに つ い て は,http://www.ai.org/de一
は,htt://wwwwa.gov/tre/dchtmを参 照 。
に つ い て は 表 一4を 参 照)を 提 供 す る よ う に 求 め
ている。 これは公的預金 を受け入れている金融機
関が債務不履行に陥 った場合,こ の担保 を利用 し
て公金 の保護 をはか る とい うこ とを意味 してい
る。表か らもわかるように,公 金預金を受け入れ
ている金融機 関か ら取 る担保の種類は非常に沢 山
あ り,し か も担保価値の基準 も明確であるという
ことである。
(4)コロラ ド州での公金預金保護 について
表 一2で示 され て い る よ う に コ ロ ラ ド州 で
は,1975年に 州 議 会 が 公 金 預 金 保 護 法(The
PublicDepositProtectionAct=PDPA)を制定 し
た(5)。この 目的は,金 融機関 に預金 され る全 ての
公 的資金 を保 護す る ことで ある。PDPAの規 定
に適格 な銀行が債務不履行 に陥った場合,こ の法
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表 一3GML(GeneralMunicipalLaw=地方 自治法:細 目2.1125)掲 げ られ た担保 に適 格 な 証券 の リス ト
範躊1ア メリカ合衆国,それの代理機関あるいは合衆国政府系企業によって発行された債務またはアメリカ合
衆国,その代理機関または合衆国政府系企業によって元本および金利の支払いに関して十分な保証の
ある債務
市場価値100%の評価
合衆国財務省 Bills,Notes,Bonds
国際開発のための機関
頓
AIDWorldwideHousingNotes
農務省 CommodityCreditCorporation,LoanPoolCertificates,etc,.
商務省 EconomicDevelopmentAdministration,GuaranteedObligations,etc,.
厚生省 MedicalFacilitiesGuaranteedLoans
住宅都市開発省 FHA;Debentures,GNMA;GuaranteedMortgage-BackedPass-ThroughSecurities,
etc,.
運輸省 WartimeAdministration;TitleXIShipFinancingGuaranteedNotesandBonds,
etc,.
農業信用システム FederalAgriculturalMortgageCorp.;Mortgage-BackedSecurities,etc,.
連邦住宅貸付銀行
(FHLB)
Consolidatedbonds,FederalHomeLoanBonds,etc,.
連邦住宅貸付モーゲッジ
公社
FHLMC‐GOLD‐MortgageBackedSecurities‐Adj.Rate,etc,.
中小企業局 InvestmentCorporationDebentures,etc,.
テネシー峡谷公社
{TVA)
Bonds,Notes
範疇i2国際復興開発銀行(IBRD)米州開発銀行,ア ジア開発銀行,ア フリカ開発銀行により発行され十分に
保証された債務
市場価値100%の評価
国際復興開発銀行 Bonds,COLTProgramNotes,COLTProgramBonds,etc,.
米州開発銀行 Bonds,Notes
範躊3ア メリカ合衆国のいずれかの機関によつて部分的に付保あるいは保証された債務,保 険あるいは補償額
を表す債務
市場価値100%の評価
農務省 CommodityCreditCorporation;ExportCreditGuaranteedNotesetc,.
輸出入銀行 ExportCreditGuaranteedNotes
退役軍人局 VA‐BackedMortgages
範疇5少 な くとも一つ の全米で認め られ た格付機 関によ り三つの最高の格付 け範疇の一つ に格付 け られた合衆
国の州(ニ ュー ヨーク州 を除 く)に よって発行 された債務
最高格付 け 一市場価値100%,第2位 の格付 け 一市場価値の90%s第3位 の格付 け 一市場価値 の80%で 評価
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範疇8少 なくとも一つの全米で認められた格付け機関によって二つの最高格付け範疇の一つに格付けけられた
国内企業の債権
市場価値の80%で評価
範躊9修 正されているが,1934年証券取引法で定義されたいずれかのモーゲッジ関連証券で,そ れは連邦銀行
規制機関の制限に基づいて銀行によって購入されるかもしれない証券
市場価値の70%で評価
(注)範 疇4,6,7,10については省略 した。その他,こ の表では,担 保の証券の種類 も大幅に削除した。
(出所)NewYorkState,"GML§10-ELIGIBLELISTOFSECURITIESFORCOLLATERALIZATIQN",OFFICEOFTHESTATE
COMPTROLLRERFINANCIALMANAGEMENTGUIDE,MajorManagementArea‐CashManagementandInvestments.
表一4全 米で知られた格付け機関(NRSRO)
格付け範疇
最高分類 第二分類 第三分類
Moody暫s ' // Aa1 Aa
StandardandPoors .., AA A
Fitch AAA AA A
DuffandPhelps ... AA+ AA
IBCA AAA AA A
BankWatch(Banks) A ・ B
Bests(lnsurance) A+ A A一
(出所)表 一3に同じ。
律 は銀行の形態で保有 される公的資金 を確実に保
護 す るこ とで ある。そ してPDPA部 局 に よる公
的預金のパ フォーマ ンスに関す る監査 は,州 の金
融機 関検査官 に権 限が与 えられてお り,政 府の監
査基準 に従 って実施 されている⑥。銀行が保有す
る全 ての公 的資金がPDPAの 下で保護 されるわ
けではな く,銀 行の預金勘定 におかれてい る公的
資金のみが保護 される。具体的には,銀 行の小切
手振 り出 し勘定,貯 蓄勘定,銀 行マネーマーケ ッ
トお よび譲渡性預金証書勘定(certificateofde-
posit=CD)が保護 され る。
同法 はFDICの預金保険対象外の公的預金 を迅
速 に処理するため,公 金預金 を受 け入 れている金
融機 関が提供 した担保 を処分することによって公
金預金へ の返済 に充て る とい う規 定 を設 けてい
る(7)。即 ち,同 法は,コ ロ ラ ド州の全公的預金者
のために,コ ロラ ド銀行局へ抵当を保管す る第三
者(escrow=第三者 預託)機 関 に銀 行 資産(通
常証券)を 引 き渡す ように銀行 に求めている。公
的預金 を保有 している銀行が債務超過 になった場
合,銀 行局長官 または被 指名人(FDIC)が,必
要に応 じて債務超過の銀行の抵当資産を売却 し,
預金保険対象外 の金額の弁済 を求めるコロラ ド州
の公的機関にその収益 を配分す る。
PDPAでは,公 的預 金,公 的機 関,公 益 法 人
そ して公的保管人について定義がな される と同時
に,公 的保管人や適格公的受託機関等の責任 も規
定 され てい る。例 えば,PDPAの条 項 に違反 す
るいず れの公的保管人 も,200ドル と500ドルの
間の罰金で処罰を受け,ま た公的部署か ら解任 さ
れ る。以上のようにコロラ ド州 における公金預金
の管 理 は,PDPAに基づ いて実施 されて い る こ
とがわかる(8)。
(5)カリフォルニア州における公金保護の方策に
ついて
地方公共団体の公金管理は,公共団体の余裕資
金を投資プールによりより安全かつ効率的な運用
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が行われるとともに,金 融機 関自身 も地方公共団
体のために,公 金の運用管理 のための金融商品 を
開発 しそれ を公共団体 に提供 している。その一つ
に,ス ウィープ ・アカウ ント(SweepAccount)
がある。 これは,当 座預金な ど金利 のつかない預
金を保有す る大 口預金者 に,一 定の金額が当座預
金に余 っている とき,予 め当事者 間で決め られた
方法で,国 債 などの債 券に自動 的に振 り替える取
引である。
スウィープ ・アカウン トは,も ともと準備預金
額 を減 らすため に1994年導入 された もので,地
方公共 団体 のペ イオフ対策 として提供 された もの
ではない。先 に述べ たように,こ れは一定額の上
限を超 えると自動的に預金か ら他の金融商品に振
り替え られる。振 り替 え先の商品が金融機 関の破
綻 リスク と遮断 されていれば,FDICの世話 にな
らず とも元本が戻 るというものである。
例 えば,カ リフ ォルニ ア州 の主要銀 行で ある
ウェルズ ・ファルゴなどは,こ の商品を公共 団体
に提供 している。預金者 は当該銀行に小切手振出
し勘定 を開設 し,自 己の預金額の一定額指定 し,
それを超過 した額は自動 的に投資勘定へ振替 られ
るものである(ス ウ ィープ ・アカウン トの基本的
仕組 み につ いて は,図 一3を参照)。この場合,
購入投資商品は預金者が指定で きるようになって
いるが,基 本的 には国債 や連邦政府保証債 を中心
に購入す るものである。 しか し,こ の投 資先の商
品は,FDICの保証対象になっていない ことが明
記 されている。地方公共団体 は,公 金 を預金する
銀 行 との預 金 契 約 を3年 毎 に 見 直 しつ つ,ス
ウ ィープ ・アカウ ントをペイオフの リス ク回避策
として利用 している。
公金 の管理 は,預 金やスウィープ ・アカウン ト
で全て行 われているわけではな く,公 金をプール
してその元本 の安全性 を確保す るための 「分散投
資」 も行 われている。所謂 「投資プール」が,法
律 の定め られた ところによって公金の運用 を行っ
ている。要す るに,公 金の資産全体 に しめる現預
金の割合 を削減す る一方,財 務省証券や政府 関係
機関発行の債券,レ ポ取引等 も組み入れ,公 金全
体 としての元本の安全性 の確保 を図る とい うこと
が行 われている。
(6)カリフォルニア州オ レンジ郡の公金管理
1994年12月6日,カリフォルニ ア州(9)オレン
ジ郡が破産 した。オ レンジ郡 は,当 時厳 しい財政
運営 を強い られていた。 こうしたなかオ レンジ郡
では,近 隣200の公的機 関か ら約76億 ドルの資
金 を集め運営管理 を行 ってい た。94年2月 に連
邦準備が預金金利 を3.0%か ら3.25%に,さら
に11月に金利 が5.5%に引 き上 げ られ た。その
ため同郡 は,資 金運用 の失敗に よって16億4000
万 ドルの損失 を発 生 させ た。12月に同郡 は破 産
を申請 し(郡 内の21の都市,全 ての学校 区,運
輸機 関,水 道機関,衛 生機関か ら預託 されていた
総額76億 ドルの資金の凍結),危険 な資金運用 を
リー ドした として証券会社 を提訴 した。 オレンジ
郡 を破産 に追いやった原因は,デ リバテ ィブの失
敗 とプロポ ジション13の影響 による課税引 き上
げの困難 さにあった。
この事件が契機 となって,ア メ リカの他の地方
公共団体の間で,プ ールされた資金運用に関する
図一3ス ウ ィープ ・アカウン トの機能
預金 小切手 投資
小切手振 り出し勘定
(目標残高)
(出所)SouthCentralBank,SWEEPACCOUI>T.COM,sweepaccount.com-HowDoesItWork?http://www.sweepaccount.com/
work.html.
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表一5財 政危機の発生から集結までの経緯
1994年2月4日 連邦準備委員会最初の金利引き上げ
1994年12月2日 カウンティ政府は公式に15億ドルの損失を発表
1994年12月3日 投資会社から財政的支援を求めることに失敗 し,カウンティ政府は基金を解散することに
決定
1994年12月6日 カウンティ政府は破産法第9章 に基づき破産の申し立て
1994年12月8日 カウンティ政府は1億1000万ドルの年金公債の債務不履行
1994年12月12日 カウンティ経営管理チームは各部門の長に意見を聴取
1994年12月14日 破産管財人が2人 の債権者を基金処理委員会に任命。基金処理委員会は毎 日処理の検討 を
行う。
1995年1月12日 カウンティ政府は投資銀行に対して20億ドルの訴訟を提起
1995年1月20日 基金所有の リスキーな証券が全て売却 され,損失は16億4000万ドルと確定。オレンジ ・
カウンティ ・ビジネス審議会が投資基金解散のための専門員会の設置。
1995年3月15日 カウンティ執行当局が破産からの回復策 として0.5セントの売上税の増額を提案。・この案
をビジネス審議会が支持。
1995年6月27日 投 票人が売上税 増額提 案拒 否(賛 成148,414票38.9%,反対233,113票61.1%,投
票率:34.5%)
7月中旬頃 特別会計あるいは企業会計間の移転によって負債を軽減する策が検討される。
1995年8月2日 負債軽減策として,州議会は破産資金の補填 としてカウンティ輸送公社の財源の内,売上
税7000万ドルの移転を承認。州知事;こ の資金が公共バスの補填に充てられていることを
理由に,拒否権発動
1995年12月21日破産回避計画が破産裁判所に提出される。
1996年6月5日 カ ウンティ政府 は8億8000万ドルで公債 を売却。
1996年6月11日 カウンティ政府は投資銀行を提訴
1996年6月12日 カウンティ政府は償還期の経過した8億 ドルを投資家に支払う。カウンティ政府 は公式に
破産を終結。
1996年11月5日 プ ロポ ジ シ ョン218が賛成多 数で成 立。(賛成457,355票62.3%,反対276,294票
37.7%,投票率:61.9%),プロポジシ ョン218の成立に よって,新 税 や使用料 を創設す る
にはS投 票人の承認が必要に。 プロポ ジシ ョン13は財産税 の増額 に制 限を加 えたほか,特
別税や一般税 の創設 に投 票人 の承認を要件 に加 える。
1996年11月19日予算削減と組織開会殻をもりこんだカウンティ執行機関計画の承認
1997年5月16日 カウ ンティ執行機関 は220のポス トの削減 を発 表
1998年5月20日 理事会(議 会)は全会一致で包括的施策 「財政戦略計画」を採択。カウンティがこのよう
な中長期の計画(6力年)を策定;主 な目的①均衡予算の実施;財 政健全化の実現 ②高
優先度分野の施策の実施;財務管理,公的安全,イ ンフラの設備の維持 と管理等,
(出所)CountyofOrangeTreasurer,ocHistory,Orange(;ountyTimeline,http://www.OC.ca.gov/history/OCTimeiine.
asp..,およ び近 藤 正 光 『米 国 都 市 の 行 財 政 』 公 人 の 友 社,2001年1月 か ら作 成 。
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包括的な投資方針 を策定す るケースが増大 した。
これは資金の管理 ・運用 の担当者が交代 して も運
用方針に一貫性 を持たせ るためのものであった。
その内容 は,理 事会(Boardofsupervisors)
が①優 先順位の高い順に安全性,流 動性,利 回 り
の 目標 を達成す るための ガイ ドライ ンを策 定す
る,② 受託者責任 を定めることによ り,投 資にか
か る責任の中身 を明確化す る,③ 収入役 にとって
第三者的 な立場であ り,か つ財務官の取 るべ き行
動 と投資方針の遵守 に関 して提 言を行 う諮問委員
会 を設置する等 を含 んだ ものであった。 さらに,
そこでは,包 括的な郡の投資方針 を採択,倫 理 と
利益相反,資 産管理について厳格 なルールの制定
を求めていた(10)。
オレンジ郡財務官投資政策報告書 をみる と,オ
レンジ郡の財務官事務所 によって管理 されている
投資基金(「基金」)は,個 別に投 資 されるオ レン
ジ郡投 資 プー ル,オ レンジ郡教育投 資 プー ル,
ジョン ・ウェイ ン空港投資プールで構成 されてい
る。
投 資報告書 で は,第1に 最大 限元 本 の確 保 を
し,第2に 最大の利回 りを確保 しつつ投資す る一・
方,プ ール参加団体の 日々必要なキ ャッシュ ・フ
ローを確保す ることが,オ レンジ郡財務官の仕事
である としている。 また,MMFは,現 金 と同等
の流動性 の高い証券 に投資 され,従 って危急 の現
金需要 に対す る流動性 を提供する。 さらに,長 期
資金(ExtendedFund)は,過去1年 の現金要
件 に対す るもので,利 回 りの高い証券に投資 され
ることになっている。
勿論,自 治体の問で担当者個人の判断よる公金
の不当な運用 リス クを回避す る方策 と して,受 託
者の責任 として忠実義務 とプルーデ ント ・パー ソ
ン ・ルー ル(思 慮 分 別のあ る人物 に よる注 意義
務)が 求め られると同時に,信 用 リスクの観点か
ら 「質」(格付 け)と 「量」(資産全体に対す る保
有割合や残存期 間)面 での制約が資金運用者 に課
されている(11)。
以下では,ア イオワ州における公金管理 システ
ムが どの よ うに な って い るの か を概 観 した上
で,2000年1月に破綻 した銀行 の処理 に伴 い公
的資金が どの ように保証 されたのかを具体 的に見
みてい くこ とにす る。
皿.ア イオワ州における金融機関の破綻と公
金管理
(1)アイオワ州における公金預金の保護
ア イオ ワ州法典12C章 において 「公 的資金の
預金」が規定 されている。そ こでは,預 金の一・般
的定義,公 的資金に とっての適格性,公 的資金管
理者の責務,担 保 の用件における制限,公 的資金
預 金 の 安 全性,さ らに は減 債 基 金 制 度(Iowa
SinkingFund=ISF)について規定 している。 こ
の減債基金制 度は,1930年代設 立 に設立 され た
ものである。 この システムは,公 的資金の損失が
預金保険や当該銀行の資産処分 によって カバー さ
れない場合,損 失 をカバーする支払 いは銀行 にあ
る公的資金 に対 して州減債基金か らなされる。た
だ し,減 債基金の残高では公的資金 の損失すべて
をカバーで きない場合 は,公 的資金を預かってい
る金融機 関か らその公的資金の残高に応 じて追加
的な賦課金が課 され る(12)。
(2)プー ル された資金の投資政策
これは,1998年11月に,ア イオワ州財務長官
事務所 によって 「プール された資金のための投資
政策」 において定め られた ものである。その内容
は,第1に 投資権 限(基 金 についての解説,適 用
可能な法律,基 金 の管 理 と監視),第2に 投資基
準(一 般的 目的,認 められた投 資,禁 止 された投
資,リ ス クの許容範 囲/回 避,パ フォーマ ンスの
基 準),そ し て 第3に 運 営 管 理(保 管(cus-
tody),決済,ロ ー カル 預金,公 的信 託 の 保 管
人,公 的記録)と 三つの主要項 目で構成 されてい
る。
この中には,投 資委員会 の設置す ること,基 金
の最優先の 目的は元本の安全性の確保,投 資ポー
トフォリオの構成は州 当局の予想 され る事態に対
応 で きる十分 な流動性 の確保 が,規 定 され てい
る。
では具体的に投資プールは どの ように運営 され
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たのかを2001年6月の時点で確認 してお こう。
アイオ ワ州法典12B章 は,財 務長官が投資可能
な米国債 など投資適格 な証券の種類や証券の満期
の期間等 につ いて規定 してい る。次 に,法 律 に
よって規定 されているように,財 務長官 による投
資政策の基本 的ス タンスは,元 本の安全性の確保
を筆頭 に,流 動性の確保そ して利 回 りにある。公
的資金 の投 資は,投 資元本の安全性 を確保するこ
とに重点が置かれているということである。その
ために,公 的預金については担保の提供,コ マー
シャル ・ペーパ ー(CP)の場 合 は最 上位の格付
けをもつ もの,さ らに長期 の企業債務(社 債)の
場 合 には,少 な くと も 「AA」の信 用 格付 け を
もった ものでなければな らない とされている。
さらに,投 資 を行う場合,州 財務長官は適切 な
流動性(現 金)を 確保するために,地 方公共団体
の支払計画 とキャッシュ ・フロー を確保す るよう
求め られている。その場合,投 資は可能な限 り予
図 一3プ ール された資金の資産配分
(2001年6月末での30日平均)
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(出所)TreasurerofStateMichaelL.Fitzgerald,PooledMoney,StateofIowaTreasurer'sOffice,http;//www.treasurer.state.
ia.us/investments/paaled.cfm.
図一5プ ール された資金 の満期構成
(2001年6月末での30日平均)
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(出所)図 一1に 同 じ。
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表sプ ールされた資金残高と収益
財政年度 投資収益(A) 平均日々投資残高(B) (A)/(B)
2001 $88,637,000 $1,413,190,000 6.27%
2000 $87,224,000 $1,490,998,000 5.85%
1999 $93,600,000 $1,481,684,000 6.32%
1998 $89,687,000 $1,481,684,000 6.05%
1997 $76,051,000 $1,292,371,000 5.88%
1996 $62,349,000 $1,060,513,000 5.88%
1995 $47,025,000 $786,928,000 5.98%
1994 $51,126,000 $1,112,226,000 4.60%
(出所)図 一1に 同 じ。
定 され る支 払 日前 現金 化 され る よ うに行 わ れ てい
る。 そ して,財 務 長官 の投 資部 門は,入 札 に よ っ
て安 全性 と流動 性 の要 件 を満 た して い る一 方 で最
高 の利 回 りを もつ 証券 に投 資す る。 そ の場合,評
判 の高 い地 元企 業 や全 米の投 資 企 業 か ら入札 を優
先 して購 入 して い る。
以上 の こ とに基 づ い て,具 体 的 にプ ー ル された
資金 の ポ ー トフ ォ リオ が どの よ うな構 成 にな って
い るのか,2001年6月30日 時点 で み て お こ う。
ポ ー トフ ォ リ オの 平 均 満 期 は548.70日,この 満
期 に対 す る利 回 り5.93%であ っ た。 ま た,ポ ー
トフ ォリオの構 成 は,米 国政府 工 一 ジェ ンシー債
等 に45.6%,ア イ オ ワ州 の 金 融 機 関へ の預 金 に
13.24%(LIFTプロ グ ラ ム 下 の 関 連 預 金 を含 ま
な い),CPに8.7%,ミ ュ ー チ ュ ア ル ・フ ァ ン
ドの 流 動 性 勘 定 に19.6%,そ して企 業 の ノ ー ト
や ボ ン ドに13.31%とい うよ うに なっ てい た(以
下 の図 一3を 参 照)。
プ ー ル さ れ た 資 金 の 投 資 の 満 期 の 配 分 構 成
は,1日 ～29日 以 内 の 満 期 の も の が8.00%,30
日～180日以 内 の 満 期 の も の が30.18%,181日
～364日以 内 に満 期 の もの が17.89%,1年～2年
満期 の ものが14.88%,2年～3年 の満 期 の もの が
11.52%,3年～4年 の 満 期 の もの が11.71%,そ
して4年 ～5年 の 満 期 の もの が5.48%と な っ て
い る。 以上 の よ うな満 期 構 成 か らみ る と,プ ー ル
された 資金 は流 動 性 ニ ー ズ に大 きな配慮 が な され
て い る こ とが わ か る(図 一4を 参 照)。
以下の表 は,1994年か ら2001年の財政年度別
投 資収益 お よび投 資残 高 を表 した もので ある。
2001年6月30日の財政年度 をみる と平均 日々投
資残 高14億1,000万ドル に対 す る投 資 収 益 は
8,800万ドル で,年 間 収 益 率 は6.27%であ っ
た。 プ0ル された資金ポー トフォリオの金利収益
は,投 資可能 な資金量 と投資利 回 りに依存 してい
る。州機関の流動性ニーズを満 たすために短期投
資 を行 う必要性 は,プ ールされた金利収益 に影響
を及ぼす。 これは,短 期投資が一般的に長期投資
よ りも低 い利回 りになっているとい う事実 によっ
ている。そ して州の地方公共団体 は日々流動性 を
必要 としているので,プ ールされた資金の投 資は
短期的 なものになる傾向が強い。そのため,短 期
での資金投資か ら得 られる利回 りは,長 期投資の
それ より低 くなる。図 一4のプールされた資金の
満期構成比 をみればわかるように,プ ールされた
資金 の大部分が流動性ニーズに応 じるため に短期
で運用 されている(13)。
以下では,銀 行破綻に よって公金預金が どの よ
うに処理 されたかを具体事例 を取 り上げて考察す
ることにする。
(3)銀行破綻処理 に伴 う公的預金の保護の具体的
事例
次 に,ペ イオフによる破綻処理で行われたわけ
ではないが,公 的預金 を受 け入れていた銀行が ど
の ように処理 されたのかを紹介す ることにする。
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アイオワ州で は,2000年1月14日,小さな田舎
町Carlisle所在 で,資 産1億1400万ドル の 内
1200万ドル の不 良貸 出 を抱 えるHartiford‐Car-
lisleSavingsBank(以下Hartford-Carlisle銀行
と略記)が 州銀行指導監督局 によ り閉鎖 された。
同行 は,ネ ブラス カ州のオマハ所在のスペ ク トラ
ム ・バ ンコープ(SpectrumBancorp)の新規 に
免許 を受 けた子会社 シチズ ン ・バ ンク(Citizens
Bank)によって継承 され た。CitizensBankは
Hartford‐Carlisle銀行の約7700の口座 にある総
額6850万ドルの預金の内付保対象預金5260万ド
ルを承継 した。
とこ ろ で,州 や 地 元 自治 体 は,こ の 銀 行 に
1,170万ドル公金 を預金 していた。 自治体 の収入
役 は,こ の資金 をいかに回収す るかが問題 となっ
た。ア イ オ ワ州 で は,1930年代 に 「減 債 基 金
(sinkingfund)」と呼 ばれる独 自のプログラムを
創設 していた。 この基金は,金 融機関が破綻 した
場合,受 け入れていた自治体の公金預金に損失が
出ない よ うに保 証す る制度 であ る。2000年1月
の 時点 で,減 債基 金の残 高 は330万ドルあ った
が,Hartford-Carlisle銀行 の破綻 に伴 い公金預
金の うち840万ドルの回収がで きない状況 になっ
た。そ こで,州 当局は,公 的資金を受け入れてい
る約400の銀行や貯蓄金融機 関に一時的な賦課金
を課 した(14)。これ に対 してアイオワ銀行協会の担
当者 は,税 金が破綻 した金融機関で失われる とす
るな らば,こ れを支えるのは納税者 ではな く銀行
業界で,ア イオワの銀行 にとって非常 に重要 な問
題 である,と 指摘 している。実際の負担額 は,全
州 的に地方 自治体の預金全体 に関 して当該金融機
関の預金受 け入れ額 に応 じ異なるが,個 々の金融
機 関の負担 は,平 均2万1,000ドルであった(15)。
この アイオワの減債基金 プログラムは,大 部分
の他 の州にはみ られない独特の制度である。他の
州では,単 純 に地方 自治体の預金保険の付保対象
にな らない預金部分 を銀行保有 の証券 を担保入れ
るよう求めることで,公 金預金の損失を防 ぐ形 に
なっている。
ところで,2000年1月14日,この事 態に対 し
て州財 務長官 は,州 財務 事務局 が1999年に472
のアイオワ州の銀行 と貯蓄銀行保有の付保対象外
の公的預金の平均額 につ いての デー タに基 づい
て,Hartford-CarlisleSavings銀行 における付
保対象外 の資金の損失 をカバーするための評価 を
行った。その結果,個 々の銀行の査定は,昨 年,
平均の預金保険の付保対象外 となる公的預金に比
例 してなされ,そ の額 は1000ドル当 りほ ぼ3ド
ルであった。一年前の時点でr預 金保険付保対象
外 になっている公的資金 を保有 している454の銀
行 と貯蓄銀行の うち,平 均査定額は1万9,000ド
ルであった。
Hartford‐Carlisle銀行 における預金保 険付 保
対象外 となった公 的資金 の総額 は,1月14日 の
破綻時点で1,186万ドルであった。その時点での
銀行減債基金 は,300万ドルであ ったが,1月25
日に 自治体 に分配 された。 この時点での最大の損
失は,WarrenCounty,CarlisleCommunitySchools,
お よびCityofCarlisleにみ られた。そこで,財
務長官は,次 週に銀行 と貯蓄銀行か ら賦課金 を取
り立て,二 週間以 内に公共団体へ 支払いをす る旨
の発表 を行 った。同行 には,10の地方公 共団体
が預金保険付保対象外 の公的資 金 を預金 して い
た。
そ して,15日には,州 財 務 長 官 は,Hartford
-Carlisle銀行 にある預金保 険付保対象外の公 的
預金は安全である と,発 表 している。銀行減債基
金に よって充足 されない部分 は,ア イオワ州所在
の金融機 関が,Hartford-Carlisle銀行 の公的資
金全 てに備 えて,流 動性残高を上回る額を提供す
ることになっている。か くして,Hartford-Car-
lisle銀行 に預金金融サー ビスを受 けて きた地元の
都市,学 校及 びカウンティに帰属する資金が,で
きる限 り速 やかに戻 され る ことが約束 され てい
る。
そ して,1月25日,州 財 務長 官 は,Hartford-
Carlisle銀行 に預金保 険付保対象外 となる資金 を
持 ってい た全 ての公的受 託者(depositories)へ
の最初 の支払 いを実施 した。当初の支払いは,銀
行減債基金か らなされている。残 りの886万ドル
プ ラス利子 は,1999年の 間預金保 険の付保対象
預金 を保有 していたアイオワ州の銀行 と貯蓄銀行
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に賦課 され る。州 財務 長官 は,1月21日,出 来
るだけ速 く銀行減債基金 か らの支払 い をす るた
め,一 営業 日以 内に我 々の事務所に法定の申請書
があ り,ま た小切手の配布中であ ると,述 べてい
る。 これ は,公 共 団体 へ の支払 いに伴 い緊急 の
キャ ッシュ ・フロー問題 に迫 られないようす るた
めだった。州財務長官 は,閉 鎖か ら6週 間以内に
出納長たちへ の最終支払い をす ることになってお
り,そ の結果,銀 行減債基金か らの支払いは,按
分比例 に基づ いてなされた。以下の表 は,銀 行減
債基金か ら州財務長官 によって実施 された最初の
支払いの リス トである。
5月1日,州 財 務 長 官 は,Hartford-Carlisle銀
行 における預金保険の付保対象外預金の損失 をカ
バーす るために払い込 まれたアイオワの銀行や貯
蓄銀行 の賦課金 を返済す ると発表 した。以上の よ
うに,ア イオワ州での事例 は,ペ イオフされた銀
行でない場合であって も,公 金預金の保護の問題
が生 じうることを示唆 している。
1>.むすび にかえて
以上みて きたように,ア メ リカにおける地方公
共団体 の公金管理は,FDICによる預金保 険対象
預金以外の預金 を保護する方策 とし,公 的預金保
護法 を制定 した り減債基 金制度 を設 ける こ とに
よって行われている。金融機関が破綻 した場合,
税金である公金を如何 に保護す るかについては,
上述 して きた ように非常 に慎重 な方策が用意 され
ていることが見 て取れる。
公金預金 を保護するため に,金 融機関に担保 を
出 させ,し か も一定のルール を設けることで余裕
資金の適切 な運用 を図っている。その運用 も,ア
イオワ州の事例 でみた ように短期での運用が大半
であ ると同時に,リ スクの高い再建やデ リバ ティ
ブでの運用 を認 めていない。 また,州 お よび 自治
体 の資産構 成比の時系列 変化 か らもわか る よう
に,自 治体 は90年に入 って以降,保 有 資産の多
様化が進めていることがわかる。
以上のことか ら判断す ると,ア メ リカの公金管
理 は自己責任 または市場 メカニズムを優 先す る社
会構 造がで きあが っているとはいえ,金 融機関に
はその公共的性格か らか な りの負担 を強いる とと
もに,証 券市場の厚 みを利用 した資金運用のルー
ルを設けることでポー トフォリオの多様化 を図っ
ている。
ひるが え って 日本 につ いて いえ ば,2001年4
月のペイオフの一部解禁 を契機に,自 治体 の公金
管理はか な り整備 されているように思われるが,
行政当局の対応が必ず しも一致 してお らず,バ ラ
バ ラの感がある。今後 この点 に加え,ポ ー トフォ
リオの多様化 を含む リス ク管理の徹底や公金の安
全 な管理 を実施す るための体制作 り進めてい く必
公的団体名 支払い金額
CarlisleCommunitySchoolDistrict $701,389.31
CityofCarlisle $760,861.29
WarrenCounty $943,492.79
CampTownship $25,6fi5.34
IowaPublicAgencyInvestmentTrust $237,652.92
SouthEastRuralWaterDistrict $33,583.35
WarrenWaterDistrict $1,139.27
CityofRunnells $49,278.05
Cityof且artford $11,301.10
IowaSchoolsforJointInvestmentTrust $235,636.58
(出所)THESTATEOFIOWATREASURER'SOFFICE.TreasurerofState,MichaelL.Fitzgerald,MayO1,2000,
http://www.treasurer.state.ia.us.
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注
(1)徳島県における公金の管理(基 金運用に関連)に 関する住
民訴訟による裁判が行われた。2000年3月に高松高裁にお
いて 「財産によって生み出される 『機会費用』等についても
住民訴訟の対象になる」という判決が出され,公 金管理運用
のあ り方 に一石 を投 じた。この ような問題 に対応す るた
め,2001年3月に総務省によって 「地方公共団体における
ペイオフ解禁への対応方策研究会」が 「とりまとめ」を公表
した。その後,東 京都は,2002年1月末 「東京都 の公金管
理に関する検討委員会」報告 を発表 した。
(2}FDICAnnualReport2001,June,2002,p.86.
(3)例えば,以 下のウェブページによる説明を参照。カリフォ
ルニア州では,1949年に財務 中央集権化 システム(Cash
ManagementDivision)とキャ ッシュ ・マ ネジメ ン ト局
(CentralizedTreasurySystem)を創設 し,安全かつ慎重に
資金運用行 う旨の規定 を設けた。1955年,州議会はプール
された資金投資理事会(PooledMoneyInvestmentBoard)
を創設 し,一 般的公金の投資預金等についての規定 を設け
た。PhilAngelides,StateTreasurer,InsidetheState
Treasurer'sOffice,CashManagementDivisionDirectory,
(4)アイオワ州における公金保護策と,そ の実例についての詳
細は次の節で論 じる。
(5)コロラ ド州銀行理事会の権限のもと同銀行局は,州 内の公
的機関の公的預金を預かっている約179の銀行を管轄 してい
る(S&Lの公 的預金 は,別 の法 令 と規 則 の下 で管理)。
PDPAFactSheet,THECOMMERCIALBANKCODE
PUBULICDEPOSITPROTECTIONACT,{C.R.S.,11-10.
5。101,et.Seq.)による。
(6)1999財政年度における銀行部の監査は,公 金預金約16億
ドルについて実施された。内訳は,州 政府団体が2億 ドル
を,地 方公共団体が14億 ドルを預金 していた。州監査局は
専 ら州政府関連団体の預金の監査を中心に実施 してお り,地
方公共団体については詳細な検討が行われていない。Office
oftheStateAuditor,DIVISIONOFBANKINGPUBULIC
DEPOSITPROTECTIONACT,PerformanceAudit,March
2000,http://www.state.co.us/gov_dir/audit_dir/2001/
2001perf,/1239.htm.によ る。
(7)付保 対 象 外 の 公 的 預 金 に 対 す る適 格 担 保 の 具 体 的 規 定 に つ
い て は,11-10.5-107の 条 項 を,ま た 債 務 不 履 行 が 生 じ
た場 合 の 手 順 に つ て は,11-10.5-110を 参 照 。Colorado
DepartmentofRegulatoryAgencies,COLORADOREVISED
STATUTESTITLEIIFINANCIALINSTITUTIONSPUB-
URICDEPOSITPROTECTIONIndex,"ARTICLE10.5
GENERALPROVISIONS",http://www.dora.state.co.us
(8)コ ロ ラ ド州 監 査 局 は,PDPAに お け る 監 督 面 で の 改 善 を
必 要 とす る とい う指 摘 を 行 い,勧 告 を 行 っ て い る 。 第1点 は
銀 行 局 と公 的 団 体 の 保 有 す る 勘 定 情 報 を共 有 し監 督 の 強 化 を
図 る,第2点 は 公 的預 金 者 や 金 融 機 関 に対 し銀 行 局 の ウ ェ ブ
サ イ ト,ニ ュ ー ス レ タ ー お よ び 定 期 的 訓 練 を通 じ てPDPA
に つ い て の 理 解 を 高 め る 教 育 の 実 施,第3点 は 銀 行 に追 加 レ
ポ ー ト を 提 出 さ せ,監 視 活 動 を 強 化 す る こ と,第4点 は
FDICの保 険 概 算 値 とPDPA担 保 を 調 整 す る よ う 銀 行 に 求
め る こ と等 が そ れ で あ る。OfficeoftheStateAuditor,op.cit.,。
(9>以下 の ウ ェ ブペ ー ジ に よ る説 明 を参 照 。 カ リ フ ォ ル ニ ア 州
で は,1949年 に財 務 中 央 集 権 化 シ ス テ ム(CashManage-
mentDivision=CMD)とキ ャ ッ シ ュ ・マ ネ ジ メ ン ト局
(CentralizedTreasurySystem=CTS)を創 設 し,安 全 か つ
慎 重 に 資 金 運 用 行 う 旨 の 規 定 を 設 け た 。1955年に,州 議 会
は プ ー ル さ れ た 資 金 投 資 理 事 会(PooledMoneyInvestment
Board=PMIB)を創 設 し,一 般 的 公 金 の 投 資 預 金 等 に つ い て
の規 定 を設 け た 。PhilAngelides,StateTreasurer,Inside
theStateTreasurer'sOffice,CashManagementDivisionDi-
rectory,http://www.treasurer.ca.giov/inside/divisions
⑩ 片 山 英 治 「転 機 を迎 え る わ が 国地 方 自治 体 の 公 金 運 用 管 理
一ペ イ オ フ解 禁 ・直 接 金 融 化 に お け る 検 討 課 題 一」r資 本 市
場 ク ォ ー タ リー 臨 時 増 刊 』No.7,野村 総 合 研 究 所 資 本 市 場
研 究 部,2002年1月,12頁 。
(ii)OrangeCountyTreasurer,InvestmentPolicyStatement,
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{12)アイ オ ワ州 の 公 金 管 理 に 関 す る 法 律 条 文 に つ い て は,以 下
を参 照 。10WACode2001:Section12.C.1.,http://www.
legis.state.ia.us./IACODE/2001/12C/1.htmlo
(13)以上 は,主 と して 以 下 の 資 料 に よ る 。OfficeoftheTreas-
ureroftheStateofIOWA,INVESTMENTPOLICYFOR
THEPOOLEDMONEYFUND,ApprovedNovember24,
1998,DESMO]ONES,IOWA,およびTreasurerofStateMi-
chaelL.Fitzgerald,PooledMoney,StateofIowaTreas-
urer'sOffice,htt://www.treasurer.state.ia.us/invest一
/Banking/pdpastatpkg.htmo
ments/pooled.cfmo
(14)アイオワ銀行協会の担当者は,公 的預金の損失をまかなう
ためにアイオワ州の銀行が負担 させられるのは不公平である
か もしれないが,税 金が破綻 した金融機関で失われるとする
ならば,そ れは重大な問題である。この問題の解決をするの
は,納 税者ではな く銀行業界であ る,と 指摘 してい る。
AmericanBanker,January19,2000,p.2,Vol.CLXVNo.12.
(15)個々の銀行に対してどのように賦課金を査定したかについ
ては,以 下を参照。StateofIowaTreasurer'sOffice,Treas-
urerofState,MichaelL.Fitzgerald,January14,2000付けの
ホームページ。
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